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の証券化とは，融資を行った金融機関が SPV（Special Purpose Vehicle，特別目的事業体）という
資産管理組織を設置し，そこに融資の債権を譲渡し，この SPVを通じて債権の収益性や市場価値を担
保とした証券を発行する方法である。住宅担保貸出の債権が証券化された場合，当該証券は，RMBS




住宅担保貸出債権の証券化は，1970年にはじまる???。政府機関のHUD（ Department of Housing
 
and Urban Development,連邦政府・住宅都市開発省）の下部機関として1968年に GNMA（Govern-
ment National Mortgage Association,通称 Ginnie Mae政府抵当金庫)が設立され，1970年に，こ
の GNMA が，多様な FHA やVAの保証付きローンを一まとめにした上で，証券発行を行ったので
ある???。さらに，1970年に FHLMC（Federal Home Loan Mortgage Corporation，通称 Freddie
 
































































































































































































Census Bureau,Website,“Homeownership Rates for the US and Regions:1965 to Present”より。





⑼ ホーム・エクイティ・ローンは２つのタイプに分けられる。その１つ，Closed-End Home Equity Loans
は，各契約毎に融資が行われるタイプである。２つ目のHome-Equity Lines of Creditは，信用限度が契約
時に設定され，その限度内なら何回も融資が実施されるタイプである。








































間，平均で2.5～3.5％の差がみられたという。Chomsisenghet Souphala & Pennington-Cross Anthony
(2007)参照。
? Schumer E.Charles,Maloney B.Caron(2007),ｐ18参照
? 前掲書 p.10参照。
? Department of the Treasury＆ Federal Reserve Bank of New York ＆ Board of Governors of the
 
Federal Reserve System Report on Foreign Portfolio Holding of U.S.Securities as of June 30 2007.
April 2008 Table 23より。
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